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Sirketin 4C23 finansal sonuclari, mevcut operasyonlarini ve gelecek
goriiniimiinii degerlendirmek amaciyla PETKM’in telekonferansina
katildik. Tiirkiye'de tek entegre petrokimya tesisine sahip olan Petkim,
50'yi asan petrokimyasal yelpazesine sahiptir. Petkim’in iirettigi
kimyasal iiriinler; insaat, tarim, otomotiv, elektrik, elektronik, ambalaj,
tekstil sektorlerinin 6nemli girdilerini olusturmaktadir. Petkim, yilda 3.6
milyon ton briit liretim kapasitesine sahiptir. Toplantida 6ne ¢ikan ana
bashklar soyle, i) maliyetlerdeki etkin yonetim, ii) STAR Rafinerisi ile
olan is birliginin etkileri, iii) Uriin karlilik fiyat makasindaki gorece
toparlanma...
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Maliyetlerdeki etkin yonetim... 2023'ln ikinci yarisindan itibaren zayif
petrokimya piyasalarina ragmen Petkim'in performansi géreceli daha iyiydi.
2023 yili boyunca optimizasyon odakli girisimler maliyet yonetimine katki
sagladi. Boylelikle artan karlilik saglandi. Petkim, 4C23'de 486 bin tonluk
satis hacmine ulasti. KKO ise %64 seviyesinde gerceklesti.

STAR Rafinerisinin etkisi... Petkim, 2 Ekim 2023 itibariyla 480 mn USD
karsihginda STAR Rafinerisinde dolayli olarak %12 pay sahibi olmustu. Bu
anlasma, Petkim'e hammadde tedariginde esneklik kazandirarak, dislk
maliyetli nafta kaynaklarina ulasim sagladi. Star Rafinerisi'nin finansal etkisi
4C'den itibaren Petkim'in finansallarina yansitildi. Star Rafinerisi, 2023'ln
dordincl geyreginde gigcli Griin marjlari ve tek seferlik ertelenmis vergi
geliriyle $935 milyon net kar elde etti.

Etilen — Nafta Uriin fiyat makasi... Etilen-nafta makasi, pandemiyle birlikte
Mayis 2020'de $81 seviyelerinden, pandemi sonrasi 2022 yilinda $700
seviyelerine kadar yikselmisti. Ancak, Rusya-Ukrayna savasi etkileriyle
makasta yukselis sonlanmis ve 3C23'te ton basina $86 seviyelerine
dusmustt, 4C23'te ton basina $113 seviyelerine yukselerek, yaklasik %30
ylUkseldi. 1C23 doneminde etilen-nafta makasi $275/ton seviyelerini
gormustl. 4C23'de Platts Global Petrokimya Endeksi ise %3 artis gosterdi.

Sektorde Ana Trendler

e Talep zayifigi ve arz fazlasi devam ediyor.
e Kizildeniz kaynakl sorunlar ithalati negatif etkiliyor.

e Pazarlar genel olarak dayanikli mallara olan zayif talep nedeniyle
baski altinda kaldi, bu durum triin segmentlerinde marjlari
negatif etkiledi.

Petkim
Hisse bilgileri
Hisse Kodu PETKM TI
Hisse fiyati (26 Mart 2024) 21,30
Hisse fiyat araligi (52 haftalik) 11,8/ 25
Piyasa Deg. (milyon TL - $ mn) 53.983 - 1.682
Hisse adedi (milyon) 2.534
Halka Aciklik Orani %47
ort. Giinliik islem Hacmi 1Ay 3 Ay 12Ay
USD mn 66,2 72,8 95,0
Fiyat performansi 1Ay 3 Ay YBB
TL -16% 23% 17%
usb -18% 12% 7%
BIST-100'e gbre -11% 2% -1%
performans
TL mn 2021 2022 2023
Net satiglar 28.716  97.857 60.441
FAVOK 6.090 568 -2.121
Net kar 5452  -1.281 7.390
Net Borg 8387 23555  26.154
Degerleme 2021 2022 2023
F/K 9,6x 4,5x =
F/DD 1,9x 1,9x 2,1x
FD/FAVOK 8,0x 6,7x 21,4x
FD/Net satislar 1,4x 1,1x 0,8x
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Sirket Hakkinda

3 Nisan 1965 tarihinde kurulan Petkim Petrokimya Holding A.S., 1970 yilinda Yarimca Kompleksi'ndeki 5 fabrikasi ile
uretime baslamistir. Ulkemizde tek entegre petrokimya tesisine sahip olan Petkim, 50yi asan petrokimyasal yelpazesine
sahiptir. Petkim'in Urettigi kimyasal Urinler; insaat, tarim, otomotiv, elektrik, elektronik, ambalaj, tekstil sektorlerinin
onemli girdilerini olusturmaktadir. Petkim, 15 ana Uretim tesisi ve 6 yardimc tesisinde yillik ortalama 3,6 milyon ton
brit Uretim kapasitesine sahiptir. Petkim, yaklasik 78 Ulkeye ihracat yapmaktadir.

Monthly naphtha - ethylene spread

Satis Kirilimi

ufhracat =i Pazar

*PETKM 4(¢23 Yatirimci Sunumundan alinmistir.

Finansal Analiz

Sirket, 4C23 finansallarini 4.7mlr TL net kar ile agiklamistir. (TMS 29 etkisi haric: 15.1 mlr TL) (Rasyonet medyan net kar
beklentisi 1.9mlr TL) Aciklanan 4C net kar rakami yillik bazda %166, ceyreklik bazda ise %101 artis kaydetmistir.
2023'te konsolide yillik %652 blyime ile net kar 7.4mir TL seviyesinde gerceklesmistir. PETKM'in 4C'deki satis
gelirleri yilhk bazda %53 disls gostererek 27.4 mlr TL olarak gerceklesmistir. Ceyreklik ise %108 artis gostermistir.
2023'de konsolide satis gelirleri yillik %38 azalisla 60mlr TL seviyesinde gerceklesmistir. (TMS 29 etkisi harig: 47.5 mir
TL) 4C'de FAVOK -3,1 milyar TL ile zayif bir dénem gegcirirken, 2023 yili konsolide FAVOK -2.1 mlr TL seviyesinde
gerceklesmistir. 2022 yilinda FAVOK 568mn TL olarak gerceklesmisti. Petkim, 1.68 mir USD piyasa degeri ile 6.9x F/K
carpaniyla islem gérmektedir.

2024 Beklentiler

e Petrokimya piyasasi: 2024 yilinda 2023 yilina nispeten benzer bir yil bekleniyor. 2024'lin ikinci yarida iyilesmeler
gordlebilir.

e Petkim 2024 yili icin $120-150 milyon FAVOK beklentisi var.

e STAR Rafinerisi 2024 yili net kar beklentisi $150-300 milyon araliginda bulunuyor.
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Bilango 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Gelir tablosu 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Nakit ve benzerleri 3.009 4.037 5.507 3.714  23.774 4339 Net satislar 9.315 11.672 12.134 28.716 97.857 60.441
Ticari alacaklar 1.194 1.552 1.717 5107 7802  7.546 Brit kar 1.579 1.601 1.854 6.417 607 -2.328
Stoklar 1.130 929 958 3540 7627  6.141 Faaliyet giderleri 344 406 467 867 3.445 4.051
Diger dénen varliklar 2.662 3.028 3677 7263 17928 2309 Esas faaliyet kari 1.235 1.195 1.387 5550 -2.838 -6.379
Dénen varliklar 7.995 9.547 11.860 19.623 57.131 20.334 FAVOK 1.478 1.531 1.810  6.090 568 -2.121
Finansal yatirimlar 9 9 9 9 66  24.094 Net diger gelir -29 240 308 1.761 4.094 8.297
Maddi duran varliklar 4.085  4.691 5429 7303 34992 32339 Net finansman geliri -203 -385 -424 -658  -5.141  -2.565
Maddi olmayan duran varliklar 28 36 42 91 360 313 Vergi 6ncesi kar 1.004 1.049 1.270 6.652  -3.885 9.277
Diger duran varlklar 2.149 2420 2644 3401 10.688 18.711 Vergi gideri 168 114 199 1136 -2.543 1.864
Duran varliklar 6.271 7.155 8.124 10.805 46.106 75.457 Net kér - Ana ortakhik 872 985 1.088  5.452 -1.281 7.390
Toplam varliklar 14.266 16.702 19.983 30.428 103.237 95.791
Nakit akis tablosu
Kisa vadeli borclanmalar 3.019  4.037 4431 2.877 42390 16.866 FAVOK 1.478 1.531 1.810  6.090 568 -2.121
Ticari borglar 697 957 1.187 3836 7262 8257 Vergi gideri 206 129 217 947  -1.858 -1.282
Diger kisa vadeli yukimltlukler 146 134 316 943 1.787 1.629 Yatirimlar 767 641 770 1.086 7.147 2.507
Kisa vadeli yiikiimliilikler 3.862 5.129 5934 7.655 51.439 26.753 isletme sermayesi degisimi 2.139 276 432 6.281 13.177 -18.199
Uzun vadeli borg¢lanmalar 4.306 4.487 5.719 9.224 4938 13.627 Serbest nakit akisi -1.634 484 392 -2.225 -17.898 14.853
Diger uzun vadeli yukumlultkler 420 524 771 830 2321 4.023
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 4.727  5.011 6.491 10.054 7.260 17.650 Bilyiime ve marjlar
Ozkaynaklar 5.677 6.562 7.559 12.719 44.538 51.388 Net satislar %128 %128 %128 %128 %128 %128
Ana ortakliga ait 5.632 6.573 7.593 12722 44480 51.138 FAVOK %147 %147 %147 %147 K147 %147
Kontrol glicii olmayan paylar 45 -1 -34 -3 58 250 Net kar %3,2 %3,2 %3,2 %3,2 %3,2 %3,2
Toplam kaynaklar 14.266 16.702 19.983 30.428 103.237 95.791
Briit marj %170 %137 %153 %223 %06  -%39
Net borg 4316 4487 4644 8387 23.555 26.154 Esas faaliyet kar marji %133 %102 %114 %193  -%29 -%10,6
Net isletme sermayesi 4142 4418 4850 11.131 24308  6.109 FAVOK marji %159 %131 %149 %212 %06  -%3,5
Net isletme sermayesi (operasyonel) 1.627 1.524 1489 4811 8.167 5.430 Net marj %9,4 %8,4 %90 %190 -%13 %122
Yatirilan sermaye 8.256 9.145 10.321 18,525 59.660 38.761 Serbest nakit akisi marji %9,4 %8,4 %9,0  %19,0 %13 %122
Oranlar Hisse basina (TL)
Karhihk Net kar 0,34 0,39 0,43 2,15 -0,51 2,92
Ozsermaye karlilig %183 %161 %154 %538 -%45 %154 Ozsermaye 2,24 2,59 2,98 5,02 17,57 20,28
Net kar %94 %8,4 %90 %190 -%13 %122 Temettl 0,21 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktif devri 0,8x 0,8x 0,7x 1,1x 1,5x 0,6x
Kaldirag 2,3x 2,5x 2,6x 2,5% 2,3x 2,1x Degerleme
Aktif karlihg %79 %6,4 %59 %216  -%1,9 %74
Yatirilan sermaye karlihgi %147 %110 %114 %308 %58 -%10,4 F/K 7,4x 9,0x 11,8x 9,6x 4,5x -
F/DD 2,6x 1,7x 1,7x 1,9x 1,9 2,1x
Kaldirag FD/FAVOK 7,1x 8,2x 10,1x 8,0x 6,7x 21,4x
Net borg/toplam varliklar %51 %51 %51 %40 %46 %32 FD/Net satislar 1,5x 1,3x 1,2x 1,4x 1,1x 0,8x
Net borg/6zsermaye 0,76 0,68 0,61 0,66 0,53 0,51 Temettl verimi %5,8 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0
Net bor¢/FAVOK 2,92 2,93 2,57 138 4146 -12,33 Serbest nakit akisi verimi -%17,4 %6,1 %4,5 -%140 -%620 %335
Kaynak: Tacirler Yatirum
* Bittin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
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Adana
Akatlar irtibat Biirosu
Ankara

Ankara - Gukurambar irtibat Biirosu
Antalya

Bakirkoy

Bodrum irtibat Biirosu

Bursa

Gankaya irtibat Biirosu
Denizli
Erenkoy

Gaziantep

Girne

izmir

izmir Karsiyaka Sube
izmir irtibat Biirosu
izmit

izmit irtibat Biirosu
Karadeniz Eregli
Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu
Merkez Sube

Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirhm Merkezlerimiz

Genel Mudiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
021235546 46

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4

Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas

Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya

Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giit6zii Cankaya

Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa

istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy

(0322) 457 77 55
(0212) 355 46 46
(0312) 435 18 36
(0312) 909 87 70
(0 242) 248 45 20

(0 212) 570 52 59

Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvar, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Konak Mah. Baris (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Nilufer-BURSA

Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA
Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy

incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5

Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC

Sair Esref Bul. Ragip Sanli is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya

Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvari No:42 D:11
Sehit Nevres Bulvar Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hiirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit
Murtaza Mah. Hamamiistii Sok. i. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldoktii Sok. Girclioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0224) 22564 10

(0212) 355 46 46

(0258) 265 87 85

(0216) 348 82 82

(0342) 232 35 35

(0392) 815 14 54-55-56

(0 232) 445 01 61

(0232) 24119 24

(0 232) 241 24 50

(0262) 323 1133

(0262) 260 01 01

(0372) 316 40 50

(0216) 306 22 71 - 306 22 06

(0352) 221 08 68 - 222 82 51

(0252) 321 08 00

(0 212) 355 46 46

(0324) 238 11 89

(0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirim danismanligi
kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Yatinnm Danismanligr hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ile Yatinm
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlt bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirnm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatirimcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan gegmis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
S5olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler
A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatirrm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tglincl kisilere gosterilemez, ticari amacla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bitln zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.
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